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LEDELSESPATEGNING

Direktionen og bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar 2018 - 31. december 2018 for Portefolje |
ApS. Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 16. april 2019
| direktionen
Gunnar Kristensen

| bestyrelsen

Jannike Sggaard Gunnar Kristensen Saren Kristensen
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DEN UAFHZENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Portefolje | ApS
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Portefelie | ApS for regnskabsaret 1. januar 2018 til 31. december 2018 der omfatter
resultatopgarelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsrregnskabet udarbejdes efter Arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2018 samt af resultatet af selskaebts aktiviteter for regnskabsaret for regnskabsaret 1. januar 2018 til 31. december
2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav der er geeldende i
Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nsermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for
revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafheengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften; at oplyse om forhold ve
rerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette

Revisors ansvar for revision af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhec
men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nér sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge

af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har ind-
flydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

- Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol.

- Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ENGIGE REVISORS PATEGNING (FORTSAT)

- Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om
selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller,
hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner
er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laengere kan fortseette
driften.

- Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under
revisionen.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed
om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made

synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet og er udar-

rbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 16. april 2019

REVISIONSFIRMAET
EDELBO & LUND-LARSEN

STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB
CVR.NR. 323272 49

Palle March

Statsautoriseret revisor
MNE-29381
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LEDELSESBERETNING

| forbindelse med afleeggelsen af selskabets arsrapport for regnskabsaret 2018 skal direktionen og bestyrelsen udtale falgende:

Selskabets resultat for regnskabsaret 2018 udviser et overskud pa kr. 18.140.509

Af selskabets balancesum pa kr. 557.562.570 udger egenkapitalen pr. 31/12 2018 i alt kr. 200.894.356.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke indtradt betydningsfulde haendelser efter regnskabsarets afslutning, der kan have indflydelse pa bedemmelsen af

Ejerforhold

Selskabet er 100 % ejet af Real Estate Development ApS
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder og de anvendte
regnskabsprincipper er i overensstemmelse med god regnskabsskik.

Selskabets regnskabspraksis er ugendret i forhold til forrige ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af finansielle aktiver og
forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder af- og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt at fremtidige akonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan males
palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige @konomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi
kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor. Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten aflaeegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSEN

Bruttofortjeneste

Huslejeindteegter, indteegter ved salg af ejendomme, direkte omkostninger, herunder bogfert veerdi af solgte ejendomme og andre
eksterne omkostninger er sammendraget i posten bruttofortjeneste i henhold til arsregnskabslovens § 32.

Fortjeneste og tab ved salg af ejendomme medregnes i resultatopgerelsen i den periode, hvor salgsaftalen er endeligt indgaet.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer mv.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belab, der vedrarer regnskabsaret. Finansielle poster
omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrarende geeld og transaktioner i
fremmed valuta samt godtgarelse under acontoskatteordningen mv.

fortsaettes

Penneo dokumentnegle: HY71L-KMOSA-EHO5K-68EN3-E6835-UEFY5



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan
henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Moderselskabet og de danske koncernvirksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede
danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemaessigt
underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsaettelse af eget skattemaessige
overskud. Moderselskabet fungerer som administrationsselskab for sambeskatningskredsen saledes, at moderselskabet forestar
afregning af skatter mv. til de danske skattemyndigheder.

BALANCEN
Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme er ejendomme der besiddes med henblik pa at opna lejeindtaegter eller kapitalgevinster.

Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes anskaffelsessum og direkte tilknyttede
omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsveerdi, repraesenterende det belob, som ejendommen vurderes at ville kunne
selges til pa balancedagen, til en uafhaengig keber pa normale markedsmaessige vilkar. Ved opgerelse af afkastet for de enkelte
ejendomme tages udgangspunkt i budgetterede lejeindteegter for de kommende ar, med korrektion for veesentlig tomgang og afgivne
lejerabatter. Der fratreekkes forventede drifts-, administrations og vedligeholdelsesomkostninger. Ved opgerelse af vedligeholdelse
henses til seerlige forhold ved ejendommen, som kan pavirke omfanget af nedvendig vedligeholdelse.

Den anvendte afkastprocent er fastsat for de enkelte ejendomme pa baggrund af geeldende markedsforhold, beliggenhed samt den
enkelte ejendoms forhold, saldes at afkastkravet vurderes, at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

AEndringer i inveteringsejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopgerelsen i det regnskabsar, hvor eendringen opstar.
Anskaffelser under 13.200 kr. udgiftsfares i anskaffelsesaret.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien reduceres med nedskrivning til
imadegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrarende efterfalgende regnskabsar.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst,
reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-skatter.

fortsaettes
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfeelde, f.eks. vedrarende aktier, hvor opgarelse af skatteveerdien kan foretages
efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling og
forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nér den
udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som falge af andringer i skattesatser indregnes i
resultatopgarelsen.

Geeldsforpligtelser

Prioritetsgeeld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter males pa tidspunktet for Idnoptagelsen til kostpris, svarende til det modtagne
provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende méales prioritetsgeeld til dagsveerdi.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandarer, tilknyttede og associerede virksomheder samt anden geeld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi

Finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og méales efterfalgende til dagsveerdi i balancen.
Veerdireguleringen indregnes under egenkapitalen.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR 2018 - 31. DECEMBER 2018

Bruttoresultat..........
Kapacitetsomkostnin

01 SO POP U PTO R PPPPPPPIS

Resultat far af- 0g nedsSKAvNINGer ...........ooviiiiiiici

Dagsveerdiregulering

af investeringSaktiver ...

Af- 0g NEASKAVNINGET. ....eviiiiiiieeeee e

Resultat far finansier

NG e re ettt ——————————————

Finansieringsindteagter.........ooovi i
FinansieringSUAGIfIEN. ..........viiiiiii e

Resultat for skat .....
Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Overfart til opskrivningshenlaeggelser...........vvvviiiieiiiiie i
OVerfort til NESIE AT .....eiiieie e

DISPONERET I ALT

2017
tkr

27.538.065 24.156
3.085.675 2.943
24.452.390 21.212
5.657.382 28.840
10.776 11
30.098.996 50.041
311.816 319
7.279.981 7.192
23.130.831 43.168
4.990.322 2,901
18.140.509 40.267
4.412.758 22,495
13.727.751 17.772
18.140.509 40.267
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2018

2017
t.kr

Aktiver:
Anlzegsaktiver:
Materielle anleegsaktiver:
EJeNdOmMmME ... 541.684.423 531.668
DFFESMIAIET ... 24.247 35
Materielle anleegsaktiver i alt 541.708.670 531.703
Anlaegsaktiver i alt 541.708.670 531.703
Omsaetningsaktiver:
Tilgodehavende fra salg og tienesteydelSer...........coovvveiiiieiiiiiiiiiee e, 2.845.740 2.014
Andre tIgOAENAVENET...........veee i 1.680.421 1.515
Mellemregning med lejerne (feelles- og varmeregnskab)..........cccoevvveeviierennnnen. 0 138
Tilgode MOderselSKab. ..........ccuuvviiieiiiiie e 10.487.846 7.425
PeriodeafgraenSniNGSPOSTEL........ceu et s, 657.288 689
Likvide benoldNINGer ........vveiieeeii e 182.605 26
Omseetningsaktiver i alt 15.853.900 11.807
Aktiver i alt 557.562.570 543.510

Penneo dokumentnegle: HY71L-KMOSA-EHO5K-68EN3-E6835-UEFY5



BALANCE PR. 31

Passiver:

Egenkapital

INASKUASKAPILAL ......eeeeiiiieiii e
OpsKrivningShenIaaggelSer. ........oovvriiiiiiieiii e
OVEHOM TESUIAL. ...ttt

Egenkapital i alt

Hensaettelser:

UASKUOE SKAL....evveeviiie ettt et e st e st e e eaeeeaaeees

Hensattelser i alt

Langfristet geeld:

[T L1113 (1 (0] TP

Langfristet gaeld i alt

Kortfristet geeld:

Kortfristet del af langfristet gaeld ...........ccvviiieiiii
Leverandgrer af varer og tienesteydelser.........ooovvevveeiiiiiiiee e
Geeld til associeret SEISKAD. ...........vvviiii e
Mellemregning med lejerne (feelles- og varmeregnskab)
Skyldig selskabsskat og sambeskatningshidrag..........cccveevvviiiiiiiiiiee e,
Markedsvaerdi af renteSWaD. ..........ocuvreiiiiieeiiie e
DBPOSIA. ...ttt
PeriodeafgraenSniNGSPOSTEL........ceurririrrreerie e,
ANAEN GBI, ....eiiieei e

Kortfristet gaeld i alt

Geeld i alt

Passiver i alt

Pantseetninger og eventualforpligtelser

. DECEMBER 2018

10

2017
tkr

125.000 125
128.403.668 123.991
72.365.688 57.829
200.894.356 181.945
41.491.437 39,042
41.491.437 39,042
264.100.000 266.880
264.100.000 266.880
0 5.560

1.442.288 1.147
26.545.560 25,384
1.121.267 0
2.667.578 1,693
1.816.427 2,625
11.111.221 10.708
1.874.194 1.793
4.498.242 6.733
51.076.777 55,643
315.176.777 322,523
557.562.570 543.510
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11
NOTER

1 - Kapacitetsomkostninger:

Der har ikke veeret afholdt udgift til aflenning af selskabets ledelse

2 - Afskrivninger:
21T o= OSSPSR 0
11557 1o SRR SRR -10.776
-10.776
3 - Skat af arets resultat:
SKat af AretS TESUIAL. ... .eeiiie ettt e e e e e e e e 0
SaMbDESKAININGSDIAIAG. ... eee ittt 2.540.418
AENArNG T UASKUAL SKAL. ... .. 2.449.904
4.990.322
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NOTER

4 - Ejendomme:

AnsKaffelsesSUM Pr. 171 2018.......eeeeiiiiee et
ATBES HHGANG. ...ttt ettt ettt ettt
ATBES @IGANG. ... c.veveeet ettt ettt

AnskaffelsesSuM Pr. 31/12 2018.....cce ettt

Vaerdireguleringer Pr. 171 2018......oo i
L0 0157101 To =Y PP PRPRR
N =T ] (1Y 0T OSSP PPRRRR
Tilbageforte opskrivninger pa Arets afgang...........oovueiiiiiieiie e

Samlede opskrivninger pr. 31/12 2018.......coiiieie e
Akkumulerede afskrivninger Pr. 1/1 2018.......coiuiieiiie e
ATEES @ISKIVIINGE. ... c.vivevieeeeeeee ettt ettt ettt ettt ettt aess ettt et et ns et e
Tilbagefarte afskrivninger pa arets afgang.............ocvviiiieiiiii i,

Akkumulerede afskrivninger pr. 31/12 2018.........ooiiiiiiiiee s

Bogfor vaerdi pr. 31/12 2018.......eee e

Ved veerdianseettelse er anvendt folgende afkastprocenter:

Bolig 4.5% - 5%
Erhverv 6,5% - 8%

5 - Driftsmidler og inventar:

AnskaffelsSesSUM Pr. 1/1 2018.......eeiiiie e
ATBES HHGANG. ... v ettt ettt ettt ettt ettt et et e e et e et e ereenae s
ATBES AFGANG. ....veeeieee ettt ettt ettt ettt e et et e e eteere e et
Anskaffelsessum Pr. 31/12 2018,
Akkumulerede afskrivninger pr. 1/1 2018.........viiei e
ATEES @FSKIVININGE. ...ttt ettt ettt ettt ent e b et r et sb s b
Tilbageforte afskrivninger pa AretS afgang.........covviiieiiieiie et

Akkumulerede afskrivninger pr. 31/12 2018......ccoe e

Bogfor vaerdi pr. 31/12 2018.... ..o

12

362.355.440
4.358.819
0

366.714.259

169.312.782
8.140.081
-2.482.699
0

174.970.164

0
0
0

0

541.684.423

53.881

53.881

18.858
10.776

29.634

24.247
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NOTER

6 - Egenkapital
SeISKADSKAPITAL. ...ttt 125.000
Opskrivningshenleaeggelser:
OpskrivningshenlaeggelSer Pr. 1/1 2018......oivieiiei e 123.990.910
(0] L)1 1o =Y o0 0 - (o RSP PRT P 4.412.758
Samlede opskrivningshenlaeggelser pr. 31/12 2018......ccouiriiiiiii e 128.403.668
Overfort til neste ar:
SAIAD 1/1 2018, s 57.828.957
Vaerdiregulering reNtESWAD. ......c.ivvrrieiiiiiie ettt 808.980
Andel af AretS FESUIAL. ... ..eeivieie e 13.727.751 72.365.688

200.894.356
7 - Qvrige finansielle forpligtelser
SAIAO PIIMO. ...ttt e -2.625.407 -2.124.811
ATEES TEQUIBIING ......vvve ettt 808.980 -500.596
Saldo ultimo -1.816.427 -2.625.407

Renteswap med en hovedstol kr. 278.000.000, der sikrer en fast rente pa 0,3500% i resten af labetiden frem til 31. december 2019.

8 - Pantsaetninger og eventualforpligtelser

Til sikkerhed for selskabets engagement med pengeinstitut er der givet pant i selskabets ejendomme.

Moderselskabet Real Estate Development ApS har kautioneret for selskabets lan

Portefalje | ApS er sambeskattet med modervirksomheden Real Estate Development ApS. Som helejet datterselskab hafter

Portefalie | ApS ubegraenset og solidarisk med de gvrige virksomheder inden for sambeskatningskredsen for danske

selskabsskatter samt dansk kildeskat pa renter, royalties og udbytter for alle til-knyttede danske selskaber i koncernen. Eventuelle
senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst eller kildeskatter vil kunne medfare, at selskabets heaeftelse udger

et starre belab.

Herudover har selskabet ikke pataget sig kautions-, garanti- eller andre forpligtelser.
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